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 5. 
Sammanfattning 
Att aktieägare skriver aktieägaravtal är vanligt förekommande i svenska 
aktiebolag och då framförallt i mindre, privata bolag. I aktieägaravtalet kan man 
avtala om bland annat rösträttsbegränsningar och ägarförhållanden. Den allmänna 
uppfattningen i Sverige har sedan länge varit att aktieägaravtal endast är 
obligationsrättsliga mellan avtalsparterna, och därmed aldrig kan binda 
aktiebolaget. Ett aktieägaravtal får således i avsaknad av lagstöd aldrig någon 
aktiebolagsrättslig verkan. Denna uppfattning har varit dominerande sedan lång 
tid tillbaka i doktrin. Det finns dock de som menar att den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen, som man kan kalla uppfattningen för, inte bör tillämpas 
undantagslöst och att aktieägaravtal i vissa fall borde tillerkännas 
aktiebolagsrättslig verkan. Problematiken handlar således egentligen om hur långt 
avtalsfriheten sträcker sig i förhållande till aktiebolagsrätten, vad får man 
egentligen avtala om i aktieägaravtal?  
 
2011 meddelade HD dom i det rättsfall som har kommit att få stor betydelse på 
området. Rättsfallet, NJA 2011 s. 429, handlade om huruvida ett aktieägaravtal 
vari man på förhand avsagt sig rätten till tvångsinlösen enligt 22 kap. ABL har 
aktiebolagsrättslig verkan.  Den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen fick 
således sitt tydliga uttryck i rättspraxis, och den kollision som sker mellan 
avtalsrätten och aktiebolagsrätten konfronterades i domstol. 
 
I denna uppsats kommer läsaren att få en god inblick i rättsfallet och den debatt 
som det har skapat. Inledningsvis kommer en utredning att göras av hur rättsläget 
såg ut före rättsfallet, och uppsatsen kommer att avslutas med hur rättsfallet har 
påverkat gällande rätt. Författaren kommer således att mot bakgrund av rättsfallet 
göra en analys av aktieägaravtalet. 
 7. 
Summary in English 
A shareholders’ agreement is a commonly used agreement between the 
shareholders in a limited liability company, especially in small to medium sized 
private companies. The agreement usually includes clauses related to ownership 
structure and voting restrictions. The general historical opinion in the Swedish law 
system about the shareholders’ agreements is that it only has a legal bond between 
the shareholder parties and will thus not have a legal implication on the 
underlying company. The shareholders’ agreement, given absence of legal 
support, will therefore not have any legal effect from a company law perspective. 
This view is called the “company legal separation principle”. This principle has 
been dominating in doctrine for a long time. Having this said, there are legal 
scholars that argue that there should be exceptions to this principle implying that 
the shareholders’ agreement could occasionally have impact within the field of 
company law.  
The ongoing discussion is therefore about how far the contractual freedom 
extends and compares in relation to the company law and consequently what 
clauses that should be allowed to be included in a shareholders’ agreement. 
 
In 2011, the Swedish Higher Court announced their final verdict in a case that 
later become of great importance in its field. The case, NJA 2011 s. 429, was 
related to the subject whether a shareholders’ agreement, in which a contracting 
party waived its right to compulsory purchasing under chapter 22, still have a 
legal effect in the Swedish Company Law (ABL). This was the first time the 
company legal separation principle and consequently the collision between 
contracting law and company law was confronted in court. 
 
 
This essay is intended to give the reader a comprehensive insight into the 
abovementioned legal case and the legal debate and implications that followed. 
The initial part of the paper will discuss the legal situation prior to the verdict. The 
conclusion and synopsis will discuss what implication the verdict has had on the 
legal processes and related law. By presenting the specific case and its implication 
the Author will analyze the shareholders’ agreement and its legal effect from a 
company law perspective. 
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Förkortningar 
  
ABL Aktiebolagslag (2005:551) 
AvtL Lag (1915:218) om avtal och andra rättshandlingar på förmögenhetsrättens 
område 
BL Lag (1980:1102) om handelsbolag och enkla bolag 
HD Högsta domstolen 
HovR Hovrätten 
Kap. Kapitel 
NJA Nytt juridiskt arkiv avd. I 
Prop. Proposition 
SAS Samtliga Aktieägare Samtycker 
TR Tingsrätten 
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1. Inledning 
1.1 Bakgrund 
Aktieägaravtal är vanligt förekommande i svenska aktiebolag. I aktieägaravtalet kan man 
avtala om till exempel ägarförhållanden och röstbindning. Aktieägaravtalet är viktigt i 
framförallt små och icke noterade aktiebolag, då det komplexa regelverket i ABL ofta 
anses medföra inlåsningseffekter och försvårar effektivt företagande för dessa 
aktiebolag.
1
 
Trots detta så har den generella uppfattningen i svensk doktrin varit att aktieägaravtalen i 
avsaknad av lagstöd aldrig kan få aktiebolagsrättslig verkan. Detta innebär att även om 
avtalsparterna blir bundna av avtalet, så ska inte bolaget påverkas av avtalet. Ett exempel 
på detta är att om ett bolagsstämmobeslut strider mot överenskommelserna i 
aktieägaravtalet, kan det inte klandras med aktieägaravtalet som grund. 
Bolagsstämmobeslutet blir alltså ändå bindande för aktiebolaget.
2
  Detta har varit den 
dominerande uppfattningen i Sverige sedan mycket lång tid tillbaka, men i princip endast 
i doktrin. Även om merparten av de svenska rättsvetarna som uttalat sig i frågan hör till 
den dominerande uppfattningen, så är doktrinen inte helt enig. Det finns de som anser att 
principen inte bör vara undantagslös, utan att aktieägaravtal i vissa fall faktiskt borde få 
en aktiebolagsrättslig verkan. Den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen, som man kan 
kalla den dominerande uppfattningen för, har dock aldrig lagstadgats och har i princip 
inte heller kommit till uttryck i rättspraxis.
3
 
Men, 2011 meddelade HD dom i ett fall som handlade om just detta. De två företagen 
Carmeuse S.A och SMA International B.V hade i ett aktieägaravtal reglerat sina inbördes 
förhållanden som ägare till hälften var av aktierna i det svenska aktiebolaget SMA 
Svenska Mineral AB. I aktieägaravtalet bestämdes bland annat att SMA International B.V 
vid ett inlösenförfarande skulle ha rätt att inlösa samtliga av Carmeuses aktier i 
aktiebolaget förutom en. Tvist uppstod, och i en skiljedom meddelades att SMA 
International B.V, med stöd av reglerna om tvångsinlösen i 22 kap. ABL skulle ha rätt att 
få lösa in den kvarvarande aktien. Carmeuse stämde SMA International B.V vid 
Stockholms tingsrätt.
4
  
                                                 
1
 Se till exempel Ramberg, 2011, s. 15 och Sandström, 2010, s. 80. 
2
 Sandström, 2010, s. 83. 
3
 Se till exempel Arvidsson, 2010, s. 277, Nial, 1935, s. 15 och Roos, 1969, s. 343. 
4
 NJA 2011 s. 429. 
 12. 
Både tingsrätten och hovrätten var eniga i sin bedömning, och fallet kom slutligen till 
HD. När HD meddelade dom den 27 juni 2011 fick Sverige alltså ett rättsfall där den 
aktiebolagsrättsliga principen för första gången i rättspraxis uttryckligen erkändes som 
gällande rätt.
5
  
Domen, och framförallt domskälen, har dock skapat debatt. Röster har höjts om att HD 
inte gjort en tillräckligt god analys, att domskälen varit för otydliga et cetera.
6
 
I denna uppsats ska läsaren få en djupare inblick i rättsfallet, debatten kring detsamma 
och vilken betydelse det har haft för de olika uppfattningarna som finns kring 
aktieägaravtalet och dess aktiebolagsrättsliga verkan. 
 
1.2 Syfte | Frågeställning 
Syftet med uppsatsen är att analysera aktieägaravtalet och dess aktiebolagsrättsliga 
verkan utifrån rättsfallet NJA 2011 s. 429. Uppsatsen kommer att fokusera mycket kring 
debatten kring rättsfallet, och även löpande i texten kritiskt analysera rättsfallet och då 
huvudsakligen HD:s dom. De frågeställningar jag arbetat utifrån har varit:  
 Hur såg rättsläget ut före rättsfallet NJA 2011 s. 429? 
 Vad har HD:s dom inneburit för rättsläget?  
 
1.3 Avgränsningar 
Denna uppsats handlar om aktieägaravtal och i synnerhet rättsfallet NJA 2011 s. 429. 
Rättsfallet handlar om aktieägaravtal och tvångsinlösenreglerna i 22 kap. ABL. Dessa 
regler kommer givetvis att diskuteras i uppsatsen, men jag har valt att inte ha med ett 
kapitel som specifikt behandlar dessa regler. Jag anser att detta är överflödigt eftersom 
uppsatsen ska fokusera på själva aktieägaravtalet och inte minoritetsskyddsreglerna som 
sådana. Detsamma gäller avtalsrätten, då jag förutsätter att läsaren är bekant med de 
grundläggande avtalsrättsliga principer som är anledningen till problematiken kring 
aktieägaravtal och den kollision som sker mellan avtalsrätten och aktiebolagsrätten. 
Tanken med uppsatsen är inte att den ska vara komparativ i den bemärkelsen att syftet är 
att jämföra det svenska rättsläget med andra länder. Jag har dock valt att till viss del 
skriva om norsk och dansk rätt, men detta endast för att skapa kontraster och öppna för en 
diskussion. Tyngdpunkten ligger alltså på svensk rätt. 
Det hade varit intressant att i en bilaga ha med en empirisk undersökning, till exempel 
bestående av intervjuer med jurister som arbetar mycket med att skriva aktieägaravtal. Av 
                                                 
5
 NJA 2011 s. 429 (s. 432 ff.) 
6
 Se till exempel Arvidsson, 2011/12, s. 50 ff. och Danelius-Ericson, 2011, s. 857 ff. 
 13. 
tid- och utrymmesskäl har jag dock valt att inte ha med en sådan del, utan lämnar det 
fältet öppet för framtida framställningar. 
 
1.4 Metod och material 
Jag har i mitt arbete med uppsatsen arbetat utifrån en juridisk metod. När man arbetar 
med juridisk metod används framförallt de traditionella rättskällorna, det vill säga lagtext, 
förarbeten, rättspraxis, doktrin et cetera.  
Då det inte finns någon specifik lagstiftning som behandlar aktieägaravtal och dess 
aktiebolagsrättsliga verkan, har jag istället läst och använt mig av propositionen till 
ABL.
7
 I propositionen diskuteras aktieägaravtalet ett flertal gånger, varför den har varit 
av stort värde för framställningen. Då rättsfallet NJA 2011 s. 429 handlar om 
tvångsinlösen i 22 kap. ABL, så har det givetvis refererats till ABL ett flertal gånger i 
texten. Det förväntas att läsaren är bekant med huvudprinciperna i både aktiebolagsrätten 
och avtalsrätten, och att läsaren således kan förstå problematiken och typiska principer 
utan att det nödvändigtvis har refererats till dessa i texten. 
Mitt huvudsakliga material har dock bestått utav litteratur. Litteraturen har dels bestått av 
grundläggande aktiebolagsrättslig litteratur, som till exempel Sandströms Svensk 
aktiebolagsrätt och Kansmark-Roos Aktieägaravtal, dels av doktorsavhandlingar som 
Arvidssons Aktieägaravtal- Särskilt om besluts- och överlåtelsebegränsningar och Roos 
Avtal och rösträtt- En aktiebolagsrättslig studie. Jag har också använt mig mycket av tre 
artiklar skrivna av Arvidsson, Sjöberg och Danelius-Ericson. Dessa artiklar har 
publicerats i rättsvetenskapliga tidsskrifter, Ny Juridik och Svensk Juristtidning. 
Anledningen till att det är litteraturen som varit mitt huvudsakliga material beror på att 
det, som framkommer i uppsatsen, är i doktrin som aktieägaravtal diskuteras och det är 
från doktrin som man har bildat en uppfattning om vad som är gällande rätt. 
Eftersom det har varit min avsikt att låta uppsatsen vara både en deskriptiv framställning, 
men också en kritisk analys, har jag valt att vid ett flertal tillfällen fokusera på min egen 
argumentation och inte bara använda mig av andra rättskällor.  
 
1.5 Disposition 
Uppsatsen är indelad i fyra olika kapitel. 
Efter inledningen i kapitel 1, följer i kapitel två en introduktion till aktieägaravtal. Detta 
kapitel skall beskriva för läsaren vad ett aktieägaravtal är och vad man brukar avtala om i 
ett aktieägaravtal. Jag kommer också att låta läsaren ta del av diskussionen om huruvida 
ett aktieägaravtal är ett avtal eller ett enkelt bolag. Detta är i sig inte avgörande för syftet 
med uppsatsen, men ger läsaren en djupare inblick i ämnet. 
                                                 
7
 Prop. 2004/05:85 Ny aktiebolagslag. 
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I det tredje kapitlet ges läsaren först en inblick i de olika rättsvetarnas uppfattningar och 
argument om huruvida aktieägaravtal har aktiebolagsrättslig verkan. Följt av denna 
diskussion kommer en redogörelse för det centrala i uppsatsen, rättsfallet NJA 2011 s. 
429. Efter att ha redogjort för rättsfallet kommer läsaren, genom att läsa om den juridiska 
debatten kring rättsfallet, att få en tydlig bild av den problematik som omgärdar rättsfallet 
och generellt med aktieägaravtal. Sist i kapitlet kommer jag att utreda hur rättsfallet har 
påverkat de olika uppfattningarna kring aktieägaravtals aktiebolagsrättsliga verkan. 
Uppsatsen avslutas med en slutsats i kapitel fyra.
 15. 
2. Aktieägaravtal- en introduktion 
2.1 Vad är ett aktieägaravtal? 
Ett aktieägaravtal är mycket vanligt förekommande i framförallt små, svenska aktiebolag. 
Åtskilligt har skrivits om aktieägaravtal.
8
 1969 publicerade Carl Martin Roos sin 
avhandling Avtal och rösträtt, som var den första större avhandlingen på området. Ett 
större arbete från senare tid utgör Niklas Arvidssons avhandling från 2010 
Aktieägaravtal- Särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar.  
 
Ett aktieägaravtal ingås vanligtvis mellan aktieägarna i bolaget, men även bolaget kan 
vara part i avtalet.
9
 Vid ett sådant förhållande är rättsläget dock oklart. En fördel med att 
bolaget är part i avtalet kan vara att parterna säkerställer att de på ett bättre sätt skall följa 
avtalet. Ett aktieägaravtal kan också ingås mellan aktieägare och en kreditgivare, för att 
garantera kreditgivaren inflytande över bolagsstämman.
10
 
 
Om aktieägare vill komplettera bolagsordningen eller reglera bolagets ägarförhållanden, 
är aktieägaravtalet en bra lösning.
11
 Reglerna om aktiebolag kan, främst för små bolag, 
uppfattas som komplicerade och kan försvåra effektivt företagande.
12
 Aktieägaravtalet 
används ofta för att förenkla procedurer m.m och aktieägaravtalet innehåller därför ofta 
klausuler som reglerar de frågor som antingen inte bör eller kan regleras i 
bolagsordningen.
13
 Avtalsfriheten, det vill säga möjligheten att avtala, är således mer 
långtgående i ett aktieägaravtal än i bolagsordningen.
14
 I bolagsordningen är det 
exempelvis endast tillåtet att i vissa fall avtala om regler som avviker från ABL, medan 
det i aktieägaravtal är möjligt att avtala om i princip vad som helst. Detta innebär dock 
inte att det som reglerats i aktieägaravtalet får verkan gentemot bolaget.
15
 
 
Det är detta förhållande, att avtalsfriheten endast sträcker sig så långt som reglerna i ABL 
tillåter, som skapar viss osäkerhet. Vilka regler i ABL är tvingande och vilka är 
                                                 
8
 Se t.ex. Moberg, 2011, s. 241 ff. 
9
 Moberg, 2011, s. 242. 
10
 Bergström-Samuelsson, 2009, s. 158. 
11
 Ramberg, 2011, s. 15. 
12
 Sandström, 2010, s. 80. 
13
 Moberg, 2011, s. 244. 
14
 Ramberg, 2011, s. 15. 
15
 Stattin-Svernlöv, 2008, s. 21. 
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dispositiva?  Uppsatsen kommer i kap. 3 att göra en djup analys av rättsfallet NJA 2011 s. 
429, där förhållandet mellan aktiebolagsrätten och avtalsrätten ställdes på sin spets. 
 
 
2.2 Vad brukar man avtala om i ett aktieägaravtal? 
I litteraturen skiljer man mellan maktkoncentrerande och maktspridande aktieägaravtal.
16
 
Det senare är vanligt i framförallt små bolag.
17
 I särskilda situationer då viktiga beslut ska 
tas kan det för mindre aktieägare vara mycket otillfredsställande, då en majoritet lätt kan 
kontrollera företaget. Att förlita sig på majoritetsprincipen är inte alltid önskvärt, varpå ett 
aktieägaravtal upprättas som sprider makten och ägarinflytandet.
18
 
Ett av de huvudsakliga skälen till att aktieägaravtal upprättas är alltså modifiera effekten 
av majoritetsprincipen. I fåmansbolag där aktieägarna vanligtvis är engagerade i bolagets 
verksamhet har oftast samtliga, oavsett aktieinnehav, ett stort intresse av att ha inflytande 
i bolaget.
19
 
Det är också mycket vanligt att man reglerar ägarfrågor såsom hembuds-, förköps- och 
samtyckesklausuler i aktieägaravtalet, trots aktiebolagslagens grundläggande princip om 
aktiers fria överlåtelse (4:7 1st ABL).
20
 Det är helt i sin ordning, rent avtalsrättsligt, att i 
aktieägaravtalet avtala om vilka inskränkningar som helst av överlåtelserätten.
21
 Detta är 
särskilt viktigt i små bolag där aktieägarna ofta har familjeband och är engagerade i 
verksamheten, vilket innebär att ett ägarbyte i enlighet med 4:7 1st ABL kan få förödande 
effekter. Ytterligare ett argument för att göra undantag från principen om aktiers fria 
överlåtbarhet är det faktum att konkurrerande företag kan få fördelar genom att gå in som 
ägare i företaget.
22
 
Lagrådsremissen till den nya aktiebolagslagen förordade en bestämmelse i lagen om att 
överlåtelsebegränsningar i aktieägaravtal inte skulle ha någon verkan mot bolaget. Detta 
förslag vann inte gehör hos lagstiftaren då man ansåg att ett aktieägaravtal endast hade 
avtalsrättslig betydelse och därmed inte borde regleras i aktiebolagslagen.
23
 
Att avtala om röstbindning, som innebär att aktieägarna åtar sig att rösta på ett visst sätt, 
förekommer också i aktieägaravtal. I rättsfallet NJA 1972 s. 29, förbehöll sig säljaren av 
aktierna under sin livstid rösträtten för aktierna. Om köparen bröt mot detta förbehåll 
skulle köpet hävas och aktierna skulle gå tillbaka till säljaren.
24
 Rättsfallet har varit 
betydelsefullt av olika anledningar, och en av dem är att HD i sin dom preciserade 
                                                 
16
 Ramberg, 2011, s. 16. 
17
 Ramberg, 2011, s. 16. 
18
 Bergström-Samuelsson, 2009, s. 158. 
19
 Sjöman, 2008, s. 52 f.  
20
 Arvidsson, 2010, s. 138 f. 
21
 Prop. 2004/05:85 s. 1397. 
22
 Prop. 2004/05:85 s. 250. 
23
 Prop. 2004/05:85 s. 251. 
24
 NJA 1972 s. 29. Se även till exempel Johansson, 1997, s. 202. 
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principen om splittringsförbudet.
25
 Principen om splittringsförbudet grundar sig i att man 
inte vill att rösträtten och äganderätten till aktien ska vara skilda från varandra. Detta 
motiveras av olika skäl, bland annat att man inte vill att aktieägare skall gå miste om en 
eventuell vinst från bolagets verksamhet bara för att rösträtten till dennes aktier utövas av 
någon annan som röstar till sin egen fördel och inte ägarens.
26
 HD kom i sin dom fram till 
att principen om splittringsförbudet endast binder bolaget, och det finns således inga 
hinder för att aktieägare i aktieägaravtal avtalar om röstbindningar. Ett aktieägaravtal som 
strider mot principen om splittringsförbudet kan således inte vara giltigt i förhållande till 
bolaget, men kan alltså fortfarande vara obligationsrättsligt giltigt mellan avtalsparterna.
27
 
 
 
2.3 Är ett aktieägaravtal ett enkelt bolag? 
Diskussionen om huruvida ett aktieägaravtal är ett enkelt bolag eller ej inleddes i 
samband med ett rättsutlåtande från 1942 (NJA 1942 s. 627) där Håkan Nial konstaterade 
att ett aktieägaravtal mellan två parter är av den karaktären att det kan betraktas som ett 
enkelt bolag. Nial menade att ett aktieägaravtal kan vara ett avtal som endast har en 
obligationsrättslig karaktär, men det kan också anta formen av ett associationsförhållande 
vid sidan av aktiebolaget, som ett enkelt bolag alternativt en aktieägarförening.
28
  
Aktieägarföreningar är idag inte särskilt vanligt förekommande, och det är i de flesta fall 
inte så svårt att avgöra när det handlar om en aktieägarförening. Det är dock svårare att 
dra en gräns för när ett aktieägaravtal endast är av obligationsrättslig karaktär och lyder 
under avtalsrättens allmänna regler och när det kan betraktas som ett enkelt bolag enligt 
lagen om handelsbolag och enkla bolag (hädanefter BL). För att fastställa 
aktieägaravtalets karaktär är den viktigaste frågan huruvida det finns ett tydligt 
gemensamt ändamål för avtalet, samt om detta gemensamma ändamål är tillräckligt 
kvalificerat.
29
  
I ett enkelt bolag är det gemensamma ändamålet oftast vinstdelning. Det krävs att det i 
avtalet är tydligt specificerat att det gemensamma ändamålet är att ge vinst som skall 
fördelas mellan samtliga bolagsmän. Det räcker således inte att en vinstdelning följer av 
avtalet och att det endast är några bolagsmän som skall få del av vinsten. En vinstdelning 
blir då inte det gemensamma ändamålet för samtliga bolagsmän. Att i aktieägaravtal 
avtala om vinstdelning torde dock inte vara särskilt vanligt förekommande, varpå man 
därför måste fastsälla det gemensamma ändamålet utifrån andra kriterier som krävs för att 
ett enkelt bolag ska föreligga, som till exempel medbestämmande- och kontrollrätt.
30
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I svensk doktrin är man idag någorlunda eniga om att aktieägaravtal uppfyller rekvisiten 
för enkla bolag i BL, det vill säga att de bygger på avtal, har ett visst ändamål och att de 
medför en förpliktelse för att verka för detta ändamål.
31
 Christina Ramberg är dock av en 
annan åsikt. Ramberg menar på att de rekvisit som ställs upp för ett enkelt bolag i BL inte 
är särpräglade för just enkla bolag utan passar in på alla avtalstyper. Det är till exempel, 
enligt Ramberg, vanligt att det i enkla bolag finns gemensamma tillgångar. Detta var 
tidigare ett krav för att ett enkelt bolag skulle föreligga, och även om så inte är fallet idag 
så kan avsaknaden av gemensamma tillgångar vara ett skäl till varför parternas 
intressegemenskap inte tar sig formen av ett enkelt bolag. Ramberg hävdar därför att det i 
normalfallet inte går att se aktieägaravtal som enkla bolag, och att det således kan bli 
problematiskt att tillämpa reglerna i BL eftersom dessa inte är tilltänkta att användas på 
aktieägaravtal. I praktiken menar Ramberg dock att det inte har särskilt stor betydelse om 
aktieägaravtal karaktäriseras som enkla bolag. Flera av bestämmelserna i BL går även att 
finna i avtalslagen eller i allmänna avtalsrättsliga principer.
32
 
Diskussionen om huruvida ett aktieägaravtal utgör ett enkelt bolag eller ej har här nämnts 
för att öka förståelsen för vad som kännetecknar ett aktieägaravtal, men svaret på frågan- 
det vill säga om ett aktieägaravtal är ett enkelt bolag eller ej- har inte betydelse för den 
fortsatta framställningen.
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3. Har aktieägaravtal 
aktiebolagsrättslig verkan? 
3.1 Några uppfattningar innan NJA 2011 s. 429 
3.1.1 Den klassiska uppfattningen 
I aktiebolagsrätten talar man om att det finns en separationsprincip och det handlar då om 
kollisionen mellan aktiebolagsrätten och avtalsrätten. Separationsprincipen betyder att ett 
aktieägaravtal i frånvaro av lagstöd aldrig kan få aktiebolagsrättsliga verkningar.
33
 Med 
separationsprincipen följer också att aktieägaravtal endast binder avtalsparterna och inte 
bolaget.
34
 
Vad som menas med aktiebolagsrättsliga verkningar har diskuterats av bland andra 
Arvidsson. Enligt Arvidsson innefattar aktiebolagsrättsliga verkningar endast verkningar 
som avser aktiebolagets inre rättsförhållanden.
35
 Den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipens tillämpningsområde sträcker sig alltså inte längre än så. Med inre 
rättsförhållande menas enligt Arvidsson bolagstämmobeslut och bolagsordningsändringar 
(vilket medför att det hänger samman med bolagsordningsfriheten).
36
 Det kan också 
beskrivas som förhållandet mellan å ena sidan bolaget som juridisk person och å andra 
sidan aktörer som till exempel styrelseledamöter och aktieägare. Detta medför att 
begreppet även omfattar det inbördes förhållandet mellan bolagsorganen.
37
  
Att aktieägaravtalet inte binder bolaget innebär till exempel att ett bolagsstämmobeslut 
inte kan klandras med aktieägaravtalet som rättsgrund. Den centrala frågeställningen blir 
således om det finns någon möjlighet att föra klandertalan vid överträdelse mot 
aktieägaravtalet.
38
 
Lagrådsremissen till ABL förordade en bestämmelse i lagen om att 
överlåtelsebegränsningar i aktieägaravtal inte skulle ha någon verkan mot bolaget. Detta 
förslag vann inte gehör hos lagstiftaren då man ansåg att ett aktieägaravtal endast hade 
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avtalsrättslig betydelse och därmed inte borde regleras i aktiebolagslagen.
39
 I 
propositionen till ABL 1975 var resonemanget detsamma; aktieägaravtal som innehåller 
rösträttsbegränsningar binder inte bolaget utan endast avtalsparterna.
40
 
Frågan om aktieägaravtal har aktiebolagsrättslig verkan har ofta diskuterats i doktrinen. 
Nedan ges en redogörelse för denna diskussion. 
Nial anser att det finns starka skäl för att ett aktieägaravtal inte ska få aktiebolagsrättslig 
verkan. Han tar som exempel upp en situation där en aktieägare förmår övriga aktieägare 
att ingå ett röstavtal som binder aktieägarna att rösta på visst sätt på bolagsstämman. Om 
de anvisningar som ges i röstavtalet vid tidpunkten för bolagsstämman skulle stå i strid 
med de övriga aktieägarnas intressen, förlorar bolagsstämmobeslutet sin karaktär ”för att 
vara ett uttryck för de röstandes vilja” då aktieägarna inte kan rösta efter egen vilja. Nial 
menar således att systemet och syftet med bolagsstämman förfelas.
41
 
Vidare anser Nial att trots att aktieägaravtalet inte kan få aktiebolagsrättslig verkan, 
innebär detta inte nödvändigtvis att aktieägaravtalet förklaras ogiltigt även mellan 
avtalsparterna. Han anser att det ”icke finnas nog starka skäl att göra ett sådant avsteg 
från den obligationsrättsliga avtalsfriheten att röstavtalet ej ens grundlägger 
obligationsrättslig skadeståndsskyldighet vid kontraktsbrott”.42 
Roos är också av den uppfattningen att den svenska aktiebolagsrätten
43
 inte öppnar för 
någon klandermöjlighet vid brott mot röstbindningsavtal, eftersom sådana avtal inte har 
någon aktiebolagsrättslig relevans. Roos menar att det finns flera olika teorier som styrker 
ett sådant påstående.
44
  
Ett exempel på en sådan teori menar Roos är den där man anser att aktiebolagsrätten och 
avtalsrätten vilar på olika plan. På det övre planet finns aktiebolagsrätten med dess lagar 
och bolagsordning. På det nedre planet finns avtalsrätten, obligationsrätten. Normer på 
det övre planet är bolagsrättsligt bindande, övriga normer är endast obligationsrättsligt 
bindande. Detta innebär att trots att röstbindningsavtalen berör röstningsreglerna i ABL, 
så ligger själva avtalet på det obligationsrättsliga planet. Ett brott mot röstningsavtalet 
kan således inte klandras med någon aktiebolagsrättslig verkan.
45
 Roos menar också att 
man kan använda sig av principen att ett avtal endast binder parterna och inte tredje man. 
Detta innebär att bolaget inte påverkas av avtalet. Även om röstbindningsavtalet överträds 
så har själva röstningen gått rätt till i förhållande till bolaget, och ett bolagsstämmobeslut 
kan således inte klandras med hänvisning till röstbindningsavtalet.
46
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Slutligen påpekar dock Roos att dessa teorier visserligen leder till slutsatsen att 
röstbindningsavtalen inte kan få någon aktiebolagsrättslig verkan, men att denna slutsats 
är vag.
47
 
Nerep förespråkar en vidare tillämpning av separationsprincipen, och hävdar att man 
genom avtal inte ska tillåtas genomföra några som helst inskränkningar av de rättigheter 
och skyldigheter som följer av aktiebolagslagen. Nerep resonerar som så att eftersom det 
är möjligt att begränsa ABL:s fakultativa bestämmelser i bolagsordningen, borde en 
begränsning ske där istället för i separat aktieägaravtal för att få aktiebolagsrättslig effekt. 
Det finns helt enkelt redan ett sätt att göra vissa begränsningar. Vidare anför Nerep att då 
det en gång fastslagits att det är bolagsordningen, ABL och årsredovisningslagen som ska 
styra bolagsorganen, så borde således ett aktieägaravtal aldrig tillerkännas 
aktiebolagsrättslig verkan oavsett dess innehåll. Nerep anser dock att det klassiska 
förhållandet till aktieägaravtals aktiebolagsrättsliga verkan inte är helt okomplicerat.
48
 
Arvidsson är också av den åsikten att ett aktieägaravtal i frånvaro av lagstöd aldrig kan få 
aktiebolagsrättsliga verkningar, och talar om att aktiebolagsrätten i princip är immun mot 
avtalsinverkan.
49
 När andra rättsvetare talar om att aktieägaravtalen fortfarande kan vara 
obligationsrättsliga mellan parterna, för Arvidsson ett annorlunda resonemang. Han 
menar att aktieägaravtal som direkt eller indirekt innehåller skyldigheter för aktieägarna 
att rösta för eller samtycka till handlingar som strider mot absolut obligatoriska regler 
(som till exempel ABL:s regler om kapitalskydd) även bör förklaras ogiltiga mellan 
avtalsparterna.
50
 
 
3.1.2 De liberala uppfattningarna 
Trots att de ovan refererade uppfattningarna kring aktieägaravtals bolagsrättsliga verkan 
är dominerande i svensk rätt, är det ett omdiskuterat ämne där flera anser att den gängse 
uppfattningen möjligtvis inte bör tillämpas undantagslöst.51 
Bergström-Samuelsson anser att det finns flera skäl till att ha en mer öppen attityd till 
frågan. Om ett aktieägaravtal i ett mindre bolag omfattar samtliga aktieägare, finns skäl 
för att aktieägaravtalet bör behandlas annorlunda och ges aktiebolagsrättslig effekt. Ett 
argument för detta är enligt Bergström-Samuelsson likheten med att en fulltalig och enig 
bolagsstämma kan bortse från alla regler uppställda till skydd för minoriteten.
52
 
Bergström-Samuelsson menar således att precis som aktieägare kan tillskrivas bolagets 
förpliktelser i form av ett så kallat ansvarsgenombrott, kan bolaget i vissa fall tillskrivas 
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aktieägarnas förpliktelser genom ett så kallat avtalsgenombrott.
53
 I fall där samtliga 
aktieägare undertecknat aktieägaravtalet och då avtalet endast påverkar dessa aktieägare 
borde aktieägaravtalet kunna ges aktiebolagsrättslig verkan. Vidare poängterar 
Bergström-Samuelsson att aktieägaravtal bör kunna ges aktiebolagsrättslig verkan i 
fåmansbolag. Det minoritetsskydd som ställs upp i ABL kan leda till inlåsningseffekter i 
fåmansbolag, och då dessa aktier inte finns på en öppen marknad borde ett sådant 
aktieägaravtal ges aktiebolagsrättslig verkan.
54
 
Moberg har också valt att inta en mer liberal ställning i debatten, och han har i sina 
resonemang inspirerats av dels Bergström-Samuelsson men också av de danska 
rättsvetarna Werlauff-Nørgaard.
55
 
Enligt Werlauff- Nørgaard behöver inte samtliga aktieägare vara parter i avtalet, utan det 
räcker att så pass många aktieägare är med så att det utan tvivel skulle kunna röstas 
igenom på en stämma. De anser också att även om inte samtliga aktieägare är parter i 
aktieägaravtalet så måste det vara känt för samtliga aktieägare, vilket är viktigt inte minst 
för de aktieägare som inte är parter i aktieägaravtalet. Slutligen måste aktieägaravtalet 
vara klart och tydligt och inte öppna för eventuella tolkningstvister.
56
 
Moberg har dock valt att inte gå lika långt som sina danska kollegor. Enligt Moberg kan 
ett aktieägaravtal få aktiebolagsrättslig effekt om följande tre rekvisit är uppfyllda: 1) 
avtalet skall vara giltigt 2) samtliga aktieägare skall vara parter i avtalet samt 3) avtalets 
bestämmelser skall kunna ha införts i bolagets bolagsordning och att bestämmelserna 
endast rör aktieägarna. 
57
 
Första rekvisitet, att avtalet i sig måste vara giltigt, är enligt Moberg en självklarhet. Vad 
gäller andra rekvisitet anser Moberg att, till skillnad från Werlauff- Nørgaards 
resonemang, samtliga aktieägare måste vara parter i aktieägaravtalet. Det tredje rekvisitet 
är det mest centrala i Mobergs resonemang. Det finns i ABL flera bestämmelser som inte 
är tvingande, och i aktiebolagets bolagsordning går det att införa vilka bestämmelser som 
helst under förutsättning att dessa inte står i strid med tvingande bestämmelse i ABL, 
annan lag eller författning samt att de inte heller strider mot grunderna i ABL. Om 
aktieägaravtalet således innehåller bestämmelser som kan skrivas in i bolagsordningen 
samt endast rör aktieägarna, bör aktieägaravtalet ges aktiebolagsrättslig verkan. 
Dessutom, menar Moberg, är det vanligt att aktieägaravtal och bolagsordning upprättas 
samtidigt i små och medelstora företag. Det blir då en självklarhet att bestämmelserna i 
båda dokumenten skall följas, då de kan uppfattas som en enhet. Därför menar Moberg att 
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det vore felaktigt att endast ge bolagsordningens bestämmelser aktiebolagsrättslig 
verkan.
58
 
Bergström-Samuelsson delar inte heller till fullo Werlauff- Nørgaards resonemang om att 
så länge ett aktieägaravtal är offentliggjort och känt av samtliga aktieägare bör det ges 
aktiebolagsrättslig verkan trots att samtliga aktieägare inte är parter i avtalet. 
59
 
 
3.1.3 Avslutande kommentarer 
Sammantaget kan sägas att man i svensk doktrin är någorlunda överens om 
aktieägaravtalet och dess aktiebolagsrättsliga verkan. Den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen är inte lagstadgad, så det är i doktrin (och till viss del praxis
60
) som 
man har fastställt gällande rätt. Nordisk rätt har dock inspirerat till nya tankar och det 
finns idag dem som hävdar att man möjligtvis bör öppna upp för en diskussion om en 
mindre strikt hållning till ämnet.  
I dansk och norsk rätt har utgångspunkten att aktieägaravtal inte har någon 
aktiebolagsrättslig verkan inte varit lika självklar som i Sverige. I ett norskt rättsfall från 
1952
61
 kom domstolen fram till att aktieägaravtalet inte var bindande för bolaget, 
eftersom bolaget inte var part i aktieägaravtalet. Domstolen hade dock vissa svårigheter 
med att tillämpa denna huvudregel, och kunde i målet inte komma fram till någon 
gemensam och väl motiverad åsikt i frågan om huruvida avtalsbrottet medförde 
stämmobeslutets ogiltighet (vilken tvisten handlade om i detta fall).
62
 Den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen är inte lagstadgad i Norge, utan vad som är 
gällande rätt får undersökas i doktrin och i rättspraxis. Den gängse uppfattningen är dock 
som i Sverige, att ett aktieägaravtal saknar aktiebolagsrättslig verkan.
63
 
Danska rättsvetare har till stor del anslutit sig till uppfattningen att den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen inte skall tillämpas undantagslöst. Det finns 
således, enligt danska rättsvetare, tillfällen då ett aktieägaravtal kan få aktiebolagsrättslig 
verkan. Trots enighet i doktrin, lagstadgades den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen 
2009 genom införandet av § 82 selskabsloven. I utredningen till den nya lagen anfördes 
dock att trots att den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen skulle tillämpas 
undantagslöst, skulle detta inte innebära att möjligheten för aktieägare att genom 
aktieägaravtal avvika från lag skulle tas bort. Aktieägaravtalet skulle dock endast få 
avtalsrättslig verkan.
64
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3.2 NJA 2011 s. 429 
3.2.1 Bakgrund 
 
Den 9 oktober 1997 slöt Carmeuse S. A (Carmeuse) och SMA International B. V (SMA) 
ett joint venture agreement (aktieägaravtal). I aktieägaravtalet reglerades parternas 
inbördes förhållanden som ägare till hälften var av aktierna i det svenska bolaget SMA 
Svenska Mineral AB (Svenska Mineral).  
Den 28 september 2006 fastställdes i skiljedom att SMA, med stöd av artikel 15.2 i 
avtalet, hade rätt att inlösa samtliga aktier tillhörande Carmeuse förutom en i det 
gemensamt ägda Svenska Mineral. Inlösen skedde i enlighet med skiljedomen. 
Den 23 april 2007 meddelades en ny skiljedom mellan parterna angående tvångsinlösen 
av aktierna i Svenska Mineral enligt reglerna om tvångsinlösen i 22 kap. ABL. 
Skiljenämnden fastställde att SMA i enlighet med 22 kap. ABL hade rätt att lösa in 
Carmeuses kvarvarande aktie i Svenska Mineral till ett fastlösenbelopp om 10000 kr. 
Carmeuse valde då att föra talan mot skiljedomen där de i ansökan yrkade att tingsrätten i 
särskild dom skulle fastställa att SMA inte hade rätt att inlösa den omtvistade aktien 
enligt 22 kap. ABL eftersom SMA i aktieägaravtalet hade avtalat bort sådan rätt. SMA 
bestred yrkandet att de i aktieägaravtalet hade frånsagt sig rätten att påkalla 
inlösenförfarande enligt 22 kap. ABL. 
Tingsrättens bedömning 
Tingsrätten (TR) valde att pröva frågan, om SMA hade rätt att enligt 22 kap. ABL 
tvångsinlösa Carmeuses kvarvarande aktie i Svenska Mineral även om SMA genom 
aktieägaravtal avstått från sådan rätt, genom särskild dom. 
Tvistefrågan var således om regleringen i 22 kap. ABL är tvingande i så måtto att ett 
aktieägaravtal vari man avstått från sådan rätt inte hindrar ett tvångsinlösenförfarande. TR 
anförde följande: 
 
Regeln i 22:1 ABL stadgar att en aktieägare som innehar mer än nio tiondelar av aktierna 
i ett aktiebolag har rätt att av de övriga aktieägarna i aktiebolaget lösa in återstående 
aktier. TR bedömde att denna regel är tvingande eftersom det inte är möjligt att ändra 
förutsättningarna för tvångsinlösen i bolagsordningen, vilket fastslogs i propositionen.
65
 
 
Då det saknas prejudikat valde TR att till viss del finna vägledning i allmänna 
uppfattningar och nämnde även kort rättsfallet NJA 1972 s. 29. TR menade bland annat 
att det idag ses som en självklarhet att ett aktieägaravtal som handlar om till exempel 
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överlåtelsebegränsningar endast binder parterna i avtalet om begränsningen saknar stöd i 
bolagsordningen. Detsamma gällde i rättsfallet NJA 1972 s. 29. I detta fall stred 
aktieägaravtalet om rösträttsutövning mot bestämmelserna i ABL och blev således inte 
aktiebolagsrättsligt giltigt även om det fortfarande var giltigt mellan avtalsparterna.  
TR ansåg att bolagsordningen hade haft stor betydelse i dessa fall, bland annat för 
tredjemansintresset. Principen, att begränsningar måste framgå av bolagsordningen för att 
gälla mot bolaget, ansåg TR även gällde när det handlar om inskränkning i rätten till 
tvångsinlösen. Eftersom lagstiftaren inte gjort det möjligt att i bolagsordningen inskränka 
rätten till tvångsinlösen, tolkade TR detta som att lagstiftaren då inte heller ansåg att det 
genom aktieägaravtal skulle vara möjligt att göra en sådan inskränkning. Aktieägaravtalet 
saknade således verkan mot aktiebolaget. 
TR ogillade käromålet och beslutade att SMA hade rätt att inlösa Carmeuses aktie i 
enlighet med 22 kap. ABL. 
 
 
Hovrättens bedömning 
Hovrätten (HovR) fastställde tingsrättens domslut. I sina domskäl valde HovR dessutom 
att diskutera syftet med reglerna om tvångsinlösen, där domstolen framhöll följande:  
I förarbetena till ABL framgår att det finns flera syften med reglerna om tvångsinlösen. 
Lagstiftaren vill till exempel underlätta för fusioner mellan moder- och dotterbolag och 
erbjuda minoritetsaktieägare möjligheten att ta sig ur bolaget. Minoritetsaktieägare som 
äger mindre än en tiondel av aktierna kan lätt hamna i en utsatt position eftersom en 
majoritetsaktieägare i praktiken är den som kontrollerar bolaget. Att ge parternas 
aktieägaravtal aktiebolagsrättslig verkan och således frångå ABL:s regler om 
tvångsinlösen skulle enligt HovR förfela syftet med reglerna. HovR ansåg därför att det 
av ändamålsskäl inte borde vara tillåtet att inskränka rätten till tvångsinlösen i 
aktieägaravtal, eftersom det inte heller var tillåtet att göra det i bolagsordningen. 
HovR betonade också, som TR, reglernas tvingande natur.
66
 
HovR framhöll vidare att aktieägare sinsemellan kan träffa avtal om att inte påkalla 
inlösen, men detta avtal är endast giltigt mellan parterna och inte mot bolaget. Ett brott 
mot avtalet kan då föranleda skadeståndsskyldighet.
67
 
 
Högsta domstolens bedömning 
HD:s resonemang liknade till stora delar underrätternas. Domskälen inleddes med en 
beskrivning av när ett inlösenförfarande kan påkallas, och varför rätten till tvångsinlösen 
är motiverad.
68
 Man konstaterade att det finns flera syften med reglerna, som till exempel 
allmänintresset för rationella ägarförhållanden i näringslivet, och poängterade också att 
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det inte är tillåtet att i bolagsordningen göra inskränkningar i rätten till tvångsinlösen.
69
 
Precis som HovR så ansåg HD att de syften som föranlett regeln om tvångsinlösen skulle 
förfelas om det i aktieägaravtal skulle vara tillåtet att inskränka denna rätt, inte minst 
eftersom det inte var tillåtet att göra sådana avsteg i bolagsordningen.
70
 
Centralt i HD:s resonemang var diskussionen kring vad som avses med att ett 
aktieägaravtal saknar aktiebolagsrättsliga verkningar. HD ansåg att det fanns två olika sätt 
att tolka detta uttryck på. Enligt HD så var det mest sannolika att innebörden av uttrycket 
var att aktieägaravtal inte binder bolaget eller bolagsorganen. Denna tolkning 
överensstämmer således med den generella uppfattningen om aktieägaravtal, nämligen att 
de endast binder avtalsparterna och inte bolaget. Det andra sättet att tolka uttrycket på 
menade HD var det sätt som Carmeuse förordat, nämligen att man vid en bedömning bör 
lägga fokus på de verkningar som aktieägaravtalet får i förhållande till bolaget. HD 
poängterade att denna uppfattning även var representerad i doktrin.
71
 
HD utgick dock från tanken att innebörden var att aktieägaravtal inte binder bolaget eller 
bolagsorganen. HD tog fasta på den diskussion som fanns i propositionen till ABL
72
 
gällande begränsningar i överlåtelserätten, där lagstiftaren ansåg att frågor om 
möjligheterna till och verkan av aktieägaravtal i grund och botten var av avtalsrättslig 
natur och skulle således inte regleras i ABL.
73
 Detta uttalande tolkade HD som att det 
som regleras i ABL är av aktiebolagsrättslig natur, och att det således bör ha varit 
lagstiftarens avsikt att låta bestämmelserna i ABL avgöra huruvida ett aktieägaravtal kan 
få aktiebolagsrättslig verkan eller ej.
74
 
HD påpekade dock att det enligt SAS-principen är möjligt att avvika från ABL:s regler 
som är uppställda enbart i aktieägarnas intresse, förutsatt att samtliga aktieägare 
samtycker till denna avvikelse. Lagstiftaren ansåg att detta var logiskt men, som HD tog 
fasta på, åtskilliga regler i ABL skulle inte överlämnas till aktieägarna att avtala om utan 
skulle vara tvingande.
75
 
Mot bakgrund av dessa resonemang fann HD att det inte skulle finnas något utrymme i 
aktiägaravtal att med verkan mot bolaget inskränka rätten till tvångsinlösen i enlighet 
med reglerna i 22 kap. ABL.
76
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3.2.2  Rättsfallet och den juridiska debatten 
Rättsfallet, och då framförallt HD:s avgörande, har kommenterats att flera svenska 
rättsvetare. Jag kommer nedan att ta upp tre artiklar skrivna av Niklas Arvidsson, Gustaf 
Sjöberg, Johan Danelius och Johannes Ericson, som alla har kommenterat domen. 
 
Niklas Arvidsson 
Arvidsson menar att eftersom HD (och underrätterna) kategoriskt förnekar 
aktieägaravtalet aktiebolagsrättslig verkan, har prejudikatet bidragit med två rättsnormer: 
majoritetsägarens förhandsavståenden utsläcker aldrig rätten att inlösa minoritetsägares 
aktier samt, som en följd av detta påstående, minoritetsägarens förhandsavståenden 
utsläcker aldrig rätten att få sina aktier inlösa av majoritetsägaren. Arvidsson menar 
således att en skiljenämnd vid en eventuell tvist inte skall ta hänsyn till 
förhandsavståenden gällande inlösen i 22 kap. ABL. Detta tror han kan komma som en 
smärre överraskning för dem som redan har avtalsreglerat dessa frågor, och det kommer i 
fortsättningen vara viktigt att ha detta i åtanke då man skriver aktieägaravtal.77 
 
Arvidsson anser dock att domen reser andra, viktigare frågor än vad som nämnts ovan. 
Enligt honom är den enskilt viktigaste frågan den om den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipens tillämpningsomfång. Arvidsson anför följande: Delar av HD:s dom 
kan tolkas som att HD valt att expandera den aktiebolagsrättsliga separationsprincipens 
tillämpningsomfång till att omfatta hela ABL. Denna radikala uppfattning kan få 
allvarliga konsekvenser för flera rättsfrågor, och är inte acceptabel. Den kommer inte bara 
att orsaka praktiska problem utan även bidra till en ohållbar begreppsbestämning. 
Arvidsson befarar till exempel att det i fortsättningen kommer att bli svårt att skilja 
mellan aktiebolagsrättsliga och obligationsrättsliga verkningar hos ett aktieägaravtal.
78
 
Det är enligt Arvidsson inte möjligt att ge den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen 
en sådan innebörd, och vid en närmre granskning av HD:s domskäl finner man att även 
domen är något oklar på detta område. Arvidsson menar därför att domen inte är grundad 
på separationsprincipen, utan snarare på en bedömning av vad som är syftet med reglerna 
om tvångsinlösen.79 Att grunda domen på syftet med reglerna innebär att man tillåter 
utgången av kommande rättsfall att variera, och frågor kommer att avgöras från fall till 
fall.80 Däremot kan man säga att HD valt att göra en analog tillämpning av den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen, en analogi som Arvidsson inte delar och som 
enligt honom kan medföra olyckliga konsekvenser.81 
Arvidsson påpekar att det tidigare inte fanns någon ordentlig rättsvetenskaplig analys av 
vad uttrycket aktiebolagsrättsliga verkningar de facto innebär, och att han i tidigare 
forskning kommit fram till att aktiebolagsrättsliga verkningar endast innefattar 
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aktiebolagets inre rättsförhållanden.82 Arvidsson menar således att den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipens tillämpningsomfång inte omfattar andra 
rättsförhållanden än dessa. Han anför vidare att denna hypotes vinner stöd i det faktum att 
de gånger som ”bolagets bundenhet” eller ”bolagsorganens bundenhet” har uppkommit 
har det handlat om ett aktieägaravtals inverkan på till exempel beslut eller åtgärder inom 
bolaget. I dessa fall har frågor kring klander av bolagsstämmobeslut varit vanliga. Det 
finns inte många prejudikat på området, men NJA 1972 s. 29 (som fastställde det så 
kallade splittringsförbudet) är ett sådant som talar för Arvidssons tes.83 
 
Ingår överlåtelserättigheter såsom inlösen av minoritetsaktier enligt 22 kap. ABL i 
bolagets inre förhållanden? Det anser inte Arvidsson, han menar snarare på att sådana 
rättigheter inte ens hör till bolagets yttre rättsförhållanden utan endast hör till 
förhållanden mellan aktieägarna. Detta faktum talar för Arvidssons påstående att HD inte 
har grundat domen på den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen om de inte samtidigt 
valt att vidga separationsprincipens tillämpningsomfång till hela ABL.84 
 
HD valde att ta med i sina domskäl att ett argument som talar för att inte aktieägaravtalet 
mellan Carmeuse och SMA ska tillerkännas aktiebolagsrättslig verkan, är det faktum att 
det inte är tillåtet att ta med en bestämmelse gällande inskränkning av inlösen till 
minoritetsaktie i bolagsordningen. Arvidsson har även kommenterat detta uttalande. Att 
tillåta bolagsordningsfrihet vad gäller minoritetsägares rätt att få sina aktier inlösta skulle 
onekligen påverka syftet med ABL:s minoritetsskydd negativt. Men om man vänder på 
det, det vill säga om man skulle tillåta bolagsordningsfrihet vad gäller majoritetsägarens 
rätt att tvångsinlösa aktier, är det enligt Arvidsson inte lika säkert att det skulle förfela 
syftet med reglerna eftersom det i denna regel inte finns något minoritetsskyddssyfte. 
Domen handlar förvisso inte om inskränkningar i bolagsordningen, utan om 
inskränkningar genom aktieägaravtal. Arvidsson menar att eftersom aktieägaravtalet 
endast binder avtalsparterna och inte tredje man, blir det svårt att förstå hur ett sådant 
aktieägaravtal skulle kunna inverka negativt på möjligheten till fusion och rationella 
ägarförhållanden.85 
 
 
Gustaf Sjöberg 
Gustaf Sjöberg ställer sig också frågande till den mycket kortfattade domen och om 
prejudikatets räckvidd. Han menar exempelvis att det i domen endast slås fast att 
aktieägaravtal där man avsagt sig en framtida rätt till tvångsinlösen inte är 
aktiebolagsrättsligt giltiga. Frågan man då kan ställa sig, menar Sjöberg, är i vilken mån 
prejudikatet även omfattar andra situationer där man valt att genom aktieägaravtal göra 
förändringar i rätten till tvångsinlösen. Andra frågor, som till exempel betydelsen av vid 
vilken tidpunkt avtalet träffats på och i vilken mån domen skall vara vägledande vad 
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gäller den avtalsrättsliga giltigheten av aktieägaravtal, är frågor vars svar Sjöberg också 
önskat framgått av HD:s dom.86 
 
För att kunna bedöma prejudikatets räckvidd anser Sjöberg att det är viktigt att analysera 
HD:s uttalande att reglerna om tvångsinlösen är tvingande. HD fann vägledning i 
propositionens specialmotivering till reglerna om tvångsinlösen, vari man kunde finna att 
reglerna var av ”tvingande natur”. Sjöberg anser att den följande meningen i 
propositionen, om bolagsordningen87, endast är tänkt att vara exemplifierande, vilket 
innebär att även aktieägaravtal ogiltigförklaras. Samtliga rättsinstanser har dock tolkat 
texten som att det endast är bolagsordningar som omfattas, och denna tolkning är något 
som instanserna har lagt stor vikt vid. Sjöberg menar dock på att bara för att det inte är 
tillåtet att göra sådana inskränkningar i bolagsordningen, behöver det inte påverka 
möjligheten för parter att göra sådana inskränkningar i aktieägaravtal. Bolagsordningen 
och aktieägaravtalet skiljer sig mycket från varandra, inte minst genom att en 
bolagsordning binder samtliga aktieägare och inte endast de som har samtyckt till att ta 
ett beslut.88 
 
Johan Danelius och Johannes Ericson 
Danelius-Ericson anser att domen i vissa avseenden har förtydligat rättsläget kring 
aktieägaravtals aktiebolagsrättsliga verkan. Enligt dem är utgången i målet naturlig, då 
HD:s bedömning stämmer överens med den generella uppfattningen om aktieägaravtals 
aktiebolagsrättsliga verkan. Trots detta menar de på att domen inte är helt 
okontroversiell.89  
 
I sin dom har HD valt att lägga tyngdpunkten kring analysen av vad som egentligen 
menas med ”aktiebolagsrättslig verkan”. HD:s uppfattning var att det som reglerades i 
ABL naturligt var av aktiebolagsrättslig natur, en uppfattning som HD ansåg sig finna 
stöd hos i förarbeten och doktrin. Danelius-Ericson anser att HD:s avgränsning till 
problematiken kring betydelsen av ”aktiebolagsrättslig verkan” har både för- och 
nackdelar. Trots fördelar som att den skapar en tydlighet och transparens, så anser 
Danelius-Ericson att det bör ifrågasättas om ”det är lämpligt att tillämpningen av 
separationsprincipen ska vara avhängig av i vilken författning lagstiftaren har valt att 
placera en viss reglering”.90 De anför följande: Om lagstiftaren väljer att reglera frågor 
som har aktiebolagsrättslig anknytning i ABL eller i annan reglering beror på flera olika 
omständigheter som dessutom kan variera med tiden. Ett tydligt exempel på detta är de så 
kallade LEO-reglerna, som före sin placering i ABL reglerades i en särskild lag. Men 
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LEO-reglerna har trots flytten till ABL i sig inte förändrats.91 Frågan om ett 
aktieägaravtals verkningar mot bolaget blir således inte intressant, enligt HD:s 
tillämpning av den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen. Vidare följer av detta 
synsätt att den vanligt förekommande indelningen i aktiebolagsrättsliga och 
avtalsrättsliga frågor vid behandlingen av den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen 
inte blir självklar när verkningarna av ett aktieägaravtal ska bedömas. De två 
rättsområdena, aktiebolagsrätten och avtalsrätten, blir således enligt HD:s bedömning ett 
motsatspar när det kommer till en bedömning och avgränsning av aktieägaravtalets 
rättsverkningar.92 
 
I domen påpekade HD att lagstiftaren kommenterat i förarbetena till ABL att det inte ska 
vara möjligt att i bolagsordningen avtala bort reglerna om tvångsinlösen i 22 kap. ABL 
eftersom en sådan bestämmelse skulle förfela syftet med reglerna. Eftersom det inte är 
möjligt att göra sådana inskränkningar i bolagsordningen, valde HD att likställa 
aktieägaravtalet med bolagsordningen med motivationen att aktieägaravtalet på så vis 
skulle förfela syftet med reglerna. HD valde att inte utveckla detta resonemang 
ytterligare, vilket Danelius-Ericson (tillika Sjöberg) anser vara mycket olyckligt. Danelius 
och Ericson menar på att det finns skäl för att en sådan inskränkning i ett aktieägaravtal 
inte nödvändigtvis skulle förfela syftet med reglerna. Ett aktieägaravtal binder till skillnad 
från bolagsordningen endast de aktieägare som är parter i avtalet. Detta innebär att om det 
i aktieägaravtalet införs bestämmelser om tvångsinlösenreglerna som avviker från ABL, 
kan de inte få någon verkan på aktieägare som inte är parter i avtalet. Danelius-Ericson 
menar därför att om en aktieägare som är part i ett aktieägaravtal frivilligt frånsäger sig 
rätten till tvångsinlösen behöver detta inte förfela syftet med reglerna, åtminstone inte 
mer än vad andra villkor i aktieägaravtal som skiljer sig från ABL:s normer kan.93 Men 
det bör tilläggas att eftersom tvisten handlade om vilken verkan aktieägaravtalet har när 
det handlar om ett tvångsinlösenförfarande, är HD:s dom begränsad till just denna 
specifika fråga.94 
 
Trots detta, menar Danelius-Ericson att domen till viss del ger stöd för att begränsningar i 
aktieägaravtal i framtiden inte kan upprätthållas utanför den aktiebolagsrättsliga 
kontexten eftersom det i HD:s domskäl framkommer att det är i princip ointressant i 
vilket sammanhang som villkoren i aktieägaravtalet aktualiseras.95 
Om man ska följa HD:s resonemang fullt ut, menar Danelius-Ericson att det då skulle bli 
svårt att motivera varför det är tillåtet att i viss mån avvika från reglerna i ABL i 
aktieägaravtal om det inte skulle vara tillåtet att göra samma avvikelser i 
bolagsordningen. Om lagstiftaren anser att det är motiverat att förbjuda sådan avvikelse i 
bolagsordningen, vilket var aktuellt i detta fall, skulle motiveringen urholkas om man 
samtidigt tillät en sådan avvikelse i aktieägaravtal. Danelius-Ericson anser därför att man 
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får finna vägledning i den aktiebolagsrättsliga normens dignitet och funktion när man ska 
avgöra om det finns utrymme för att avvika från den i bolagsordningar och aktieägaravtal. 
De anför vidare att grundläggande minoritetskyddsregler bör upprätthållas även vad 
gäller aktieägaravtal för att syftet med reglerna inte ska förfelas, men menar samtidigt att 
det däremot bör finnas en större flexibilitet att avtala om villkor i aktieägaravtal som är av 
mindre betydelse än vad som bör finnas i bolagsordningen. Detta är dock ett resonemang 
som inte delas av HD.96 HD:s resonemang medför dock en del fördelar, till exempel så 
motverkar det inkonsekvenser och tillämpningsproblem, som annars skulle vara möjliga 
hinder om man vid en bedömning skulle erkänna aktieägaravtal olika verkan beroende på 
till exempel i vilket sammanhang de prövas i.97 
 
Egna reflektioner 
Vid en första anblick var jag inte särskilt förvånad över HD:s och underrätternas domskäl 
och domslut. Det krävs tvingande och tydliga regler för att det ska vara berättigat att 
bedriva verksamhet utan, enligt huvudregeln, ett personligt ansvar för bolagets 
förpliktelser. För att detta skall vara möjligt krävs regler om till exempel skydd för 
borgenärer och tredje man. Det finns dessutom ett samhällsintresse som omgärdar 
aktiebolaget. Att då med bindande verkan kunna avtala bort regler som i ABL anses vara 
tvingande, skulle enligt min åsikt tydligt förfela syftet med reglerna och i en förlängning 
urholka en bolagsform som är mycket viktig för svenskt näringsliv. Jag anser dock att det 
borde finnas undantag från denna regel, framförallt för små icke-noterade bolag där 
aktierna inte är föremål på en öppen marknad. 
Situationen är inte helt oproblematisk. I Sverige är reglerna kring avtalsfrihet och 
avtalsbundenhet av mycket stor vikt inom civilrätten, och bör enligt mig respekteras.
98
 I 
mindre företag är aktieägaravtalet som styrdokument lika viktigt som bolagsordningen, 
och för sådana företag kan reglerna i ABL försvåra effektivt företagande och ge upphov 
till inlåsningseffekter.99 Ur ett sådant perspektiv blir domen inte lika självklar. 
 
Det finns anledning att vara kritisk till HD:s dom. Domen är mycket kortfattad och HD:s 
argumentation är enligt min mening bristfällig och borde ha utvecklats mer. Jag ställer 
mig kritisk till flera olika punkter.  
I doktrin är man idag någorlunda ense om att ett aktieägaravtal inte får 
aktiebolagsrättsliga verkningar. Detta uttryck, aktiebolagsrättsliga verkningar, är 
principiellt mycket viktigt, och HD nämner att det finns två olika sätt att tolka det på.
100
 
Antingen väljer man att tolka det som att aktieägaravtal inte binder bolaget och 
bolagsorganen, eller så tolkar man det utifrån de verkningar som aktieägaravtalet får i 
förhållande till bolaget. Den senare tolkningen förordades av Carmeuse. 
Trots att det faktiskt förekommer delade meningar om aktieägaravtals aktiebolagsrättsliga 
verkan i doktrin, vilket HD dessutom påpekar, väljer HD att omedelbart och utan 
motivering utesluta det senare alternativet. 
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HD hänvisar till propositionen till ABL, där lagstiftaren menar att frågor om 
aktieägaravtal i grunden endast är av avtalsrättslig natur och således inte bör regleras i 
ABL. HD konstaterade då att det var svårt att förstå detta uttalande på annat sätt än att det 
som regleras i ABL är av aktiebolagsrättslig natur. Samtidigt påpekar HD att det, när 
utgångspunkterna för ABL bestämdes, var viktigt att reglerna var flexibla. De påpekade 
dessutom att det i svensk aktiebolagsrätt kan anses vara en princip att det är i sin ordning 
att avvika från reglerna i ABL under förutsättning att samtliga aktieägare är eniga och att 
beslutet endast påverkar aktieägarna och inte tredje man. Detta resonemang tar dock HD 
inte hänsyn till, vilket är beklagligt. Det hade varit intressant om HD hade kunnat 
utveckla detta resonemang mer, och i så fall ge en motivering till varför denna princip 
inte var applicerbar på den aktuella tvistefrågan.   
Ett aktieägaravtal kan likställas med ett bolagsstämmobeslut, i enlighet med SAS-
principen.  Detta resonemang är dock inte helt oproblematiskt. För att aktieägaravtalet ska 
kunna jämställas med ett bolagsstämmobeslut, krävs att vissa rekvisit är uppfyllda, bland 
annat så måste avtalsvillkoren vara så pass specificerade att de inte kan utgöra beslut för 
framtiden.
101
 Om ett aktieägaravtal således är av ad hoc-karaktär, så borde det vara 
möjligt att likställa det med ett bolagsstämmobeslut. Men om aktieägaravtalet är tänkt att 
användas på framtida händelser under en längre period, blir det desto svårare att 
argumentera för att ett det borde likställas med ett bolagsstämmobeslut. 
Att HD väljer att grunda sin dom på endast delar av doktrinen och uttalanden i 
propositionen till ABL, utan att egentligen göra någon egen djupare analys av fallet är 
också anmärkningsvärt. Jag anser att HD har ett stort ansvar när de gör sin bedömning, 
och att då endast ta hänsyn till den ena uppfattningen i doktrin och lämna den andra 
därhän är därför mycket ansvarslöst.  
 
3.2.3 Avslutande kommentarer 
Den juridiska debatten kring domen har varit mycket ifrågasättande. Detta är föga 
förvånande, med tanke på det värde som prejudikatet troligtvis kommer att ha för 
framtida tvister. Man kan dock ställa sig frågan om det även är ett starkt prejudikat.  
Ett prejudikat är förvisso alltid ett prejudikat, och oavsett om det tillkommit i enlighet 
mellan ledamöterna i HD eller med hårfin majoritet skall det anses ha lika hög status
102
.  
Men jag tycker att domen saknar djup och hållbara argument, och blir i sig därför i 
princip ointressant i den bemärkelsen att den egentligen inte innehåller en ordentlig 
analys. På grund av en avsaknad av analys och hållbara argument, känns domskälen 
därför mycket svaga. Det är häri som problematiken ligger. Domslutet är i sig inte särskilt 
förvånande, men det är de svaga domskälen som främst ligger till grund för debatten. 
Det är fördelaktigt att kunna luta sig mot rättspraxis när det inte finns någon lagstadgad 
aktiebolagsrättslig separationsprincip. Detta inte minst för att aktieägaravtal är vanligt 
förekommande, och att ha ett klart rättsläge är då att föredra. Jag är dock inte säker på om 
domen ger svar på de frågor som företag och avtalsskrivare ställs inför. Vi vet, tack vare 
prejudikatet, att det åtminstone inte på förhand är tillåtet att genom aktieägaravtal 
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inskränka rätten till tvångsinlösen enligt 22 kap. ABL. HD svarar dock inte på vad som 
gäller när det handlar om avvikelser från ABL som faktiskt får skrivas in i 
bolagsordningen, eller vad som gäller om man kommer fram till att syftet med reglerna 
inte förfelas. Eftersom HD, och även underrätterna, fokuserade så mycket på just 
bolagsordningsfriheten och reglernas syfte, kan rättsläget idag kännas något osäkert. 
Rättsfallet handlade förvisso endast om reglerna om tvångsinlösen, så kanske kan man 
inte förvänta sig att HD ska ge svar på sådana frågor. Men, delar av domen känns väldigt 
allmän, generaliserande och principiell. HD väljer de facto att ge svar på vad uttrycket 
aktiebolagsrättslig verkan innebär, och med tanke på domens utformning kan man 
möjligtvis dra slutsatsen att HD:s svar gäller på aktieägaravtal rent generellt. Detta 
medför en än större skyldighet för HD att göra en noggrann analys och ge ett väl 
genomtänkt svar. Om så hade varit fallet, så hade prejudikatet, enligt mig, fått en helt 
annan styrka. 
 
 
  
3.3 Vilken betydelse har NJA 2011 s. 429 för de olika 
uppfattningarna? 
3.3.1 Den klassiska uppfattningen 
 
Arvidsson skriver i sin artikel att det finns skäl som talar mot att HD valt att grunda sitt 
domslut på den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen. Om HD de facto har grundat 
domslutet på den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen, innebär detta enligt Arvidsson 
att den aktiebolagsrättsliga separationsprincipens tillämpningsomfång har vidgats.103 
Arvidsson menar att om man vidgar den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen så att 
den spänner över hela ABL, innebär detta att konkreta rättsfrågor som handlar om 
huruvida ett aktieägaravtal i frånvaro av lagstöd kan medföra aktiebolagsrättsliga 
verkningar undantagslöst skall få ett nekande svar.
104
 En sådan uppfattning medför, enligt 
Arvidsson, att det inte ges utrymme för konkreta ändamålsbedömningar. Då ABL är ett 
mycket omfattande regelverk med varierande innehåll, innebär detta att en undantagslös 
tillämpning av separationsprincipen skulle kunna medföra oöverskådliga konsekvenser 
för flera rättsfrågor. Detta innebär således att samtliga rättsförhållanden som följer av 
ABL skulle vara skyddade från all avtalsinverkan.
105
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Om den klassiska uppfattningen av den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen skulle 
utvidgas, skulle detta enligt Arvidsson leda till en ohållbar begreppsbestämning. ABL 
innehåller normer av olika slag, till exempel så är väl skadeståndsreglerna i 29 kap 
skadeståndsrättsliga, och straffbuden i 30 kap straffrättsliga? Arvidsson tar också upp 
exemplet om 36 § AvtL. Om lagstiftaren valt att placera den i ABL, skulle den bli 
aktiebolagsrättslig då? Det är viktigt, enligt Arvidsson, att när man ska avgränsa 
aktiebolagsrätten och definiera ”aktiebolagsrättens natur” hålla sig till aktiebolagets inre 
rättsförhållanden. Det blir annars omöjligt att skilja ett aktieägaravtals aktiebolagsrättsliga 
verkningar från dess obligationsrättsliga verkningar.
106
 Arvidsson finner därför inga skäl 
till att vidga den aktiebolagsrättsliga separationsprincipens tillämpningsomfång. Han 
menar dessutom att den aktiebolagsrättsliga separationsprincipens utformning, som den 
var innan NJA 2011 s. 429, över huvud taget inte berörde frågan om aktieägaravtals 
rättsverkningar utanför aktiebolagets inre rättsförhållanden.
107
 
Danelius och Ericson håller fast vid att HD har grundat sin dom på den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen.
108
 De anser att den klassiska uppfattningen om 
att aktieägaravtal endast binder avtalsparterna fortfarande står fast, men de påpekar också 
att denna huvudregels räckvidd möjligen inte sträcker sig så långt som man tidigare trott. 
HD:s dom kan leda till att villkor i aktieägaravtal som avviker från reglerna i ABL kan 
behandlas mer restriktivt, och det är inte ens säkert att aktieägaravtalets bindning av 
parterna kommer att upprätthållas till samma grad som idag. Huruvida detta är positivt 
eller negativt går inte att fastställa säkert, men ur ett avtalsfrihets- och 
egendomsskyddsperspektiv menar Danelius och Ericson att det finns skäl för att känna 
tveksamhet inför detta. Men rättsläget kring aktieägaravtals verkningar har trots allt blivit 
klarare, menar de.
109
 
Vidare anför Danelius och Ericson att det idag kanske inte är lika relevant att dela upp 
aktieägaravtals verkningar, aktiebolagsrättsliga och avtalsrättsliga, eller att göra en 
indelning i verkningar mot bolaget och verkningar mellan avtalsparterna. Istället menar 
de på att det efter HD:s dom snarare är mer intressant att kartlägga hur villkoret i 
aktieägaravtalet regleras i ABL, och om lagstiftaren mot bakgrund av reglernas syfte kan 
ha ansett att det finns en möjlighet att i aktieägaravtal avvika från reglerna.
110
 
Danelius och Ericson anser alltså att domen har klargjort ett tidigare vagt rättsläge, och 
menar att avgörandet har bidragit med tydliga fördelar på området. Om HD skulle ha 
dömt annorlunda hade det kunnat skapa problem för skiljenämnder, som då skulle tvingas 
pröva enskilda aktieägares avtal och överenskommelser gällande reglerna om 
tvångsinlösen. Då det ofta är flera aktieägare som deltar i ett inlösenförfarande blir detta 
givetvis problematiskt.
111
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Sjöberg anser att ett aktieägaravtal som innefattar regler om tvångsinlösen skiljer sig 
markant från aktieägaravtal där man reglerar exempelvis överlåtelsebegränsningar och 
rösträttsförbehåll. I aktieägaravtal med sistnämnda syften handlar det om huruvida 
bolagsorganen blir bundna av aktieägaravtalet. Men i aktieägaravtal med bestämmelser 
om tvångsinlösen handlar det snarare om en skiljenämnd eller en domstol blir bundna av 
avtalet. Det tillkommer alltså processuella problem som kan vara problematiska. Sjöberg 
menar dock att tidpunkten för när avtalet ingick bör ha betydelse. Han menar att ett 
aktieägaravtal där man på förhand har avsagt sig rätten till tvångsinlösen eller på annat 
sätt valt att modifiera dessa förutsättningar inte kan binda skiljenämnd eller domstol. Men 
det bör vara möjligt, enligt Sjöberg, att en part under en pågående process väljer att avstå 
från sina rättigheter gällande tvångsinlösen.
112
 
3.3.2 De liberala uppfattningarna 
För dem som i doktrin talat för en mer liberal hållning till aktieägaravtalets 
aktiebolagsrättsliga verkan, som till exempel Moberg och Bergström-Samuelsson, har 
domen med sitt prejudikatvärde tydligt visat på att aktieägaravtal med begränsningar i 
rätten till tvångsinlösen inte kan få någon aktiebolagsrättslig verkan. Då HD valt att i sin 
dom förlita sig mycket på propositionen till ABL, där det står klart att det inte ska finnas 
utrymme att i bolagsordningen begränsa eller inskränka reglerna om tvångsinlösen, kan 
till exempel Mobergs resonemang inte tillämpas på en liknande framtida tvist. Bergström-
Samuelssons teori, om aktieägaravtals avtalsgenombrott, får i detta fall också ge vika.  
 
HD:s fokusering på reglernas syfte kan dock innebära att dörren till aktiebolagsrättslig 
verkan inte har stängts helt. Det framkom i domen att HD ansåg att reglerna om 
tvångsinlösen var tvingande, möjligtvis för att de inte gick att begränsas i 
bolagsordningen. Detta borde således innebära att om aktieägare avtalar om regler i ABL 
som är dispositiva, borde ett sådant aktieägaravtal ges aktiebolagsrättslig verkan. Om en 
regel är dispositiv kan ju syftet med regeln inte förfelas om den avtalas bort eller 
begränsas på annat sätt. Sett utifrån ett sådant perspektiv kan Moberg och Bergström-
Samuelssons teorier fortfarande hålla, trots HD:s dom.  
 
Det kan i delar av domen dock påstås att HD talar för samtliga aktieägaravtal och inte 
bara för dem som innehåller begränsningar av rätten till tvångsinlösen. HD börjar till 
exempel sitt resonemang med att fastställa att ett aktieägaravtal inte får någon 
aktiebolagsrättslig verkan, och att det som regleras i ABL är av aktiebolagsrättslig natur 
och således inte kan påverkas av ett aktieägaravtal. Eftersom domen troligtvis kommer att 
få ett stort prejudikatvärde, då den i princip är det enda prejudikat vi har på området, finns 
en risk för att detta uttalande och resonemang även kommer att tillämpas på 
aktieägaravtal där tvisten inte handlar om reglerna om tvångsinlösen enligt 22 kap. ABL. 
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3.3.3 Avslutande kommentarer 
Domen från HD har onekligen klargjort det svenska rättsläget. Den i doktrin vedertagna 
uppfattningen om aktieägaravtals aktiebolagsrättsliga verkan har fått gehör i rättspraxis. 
Trots att domen endast berörde avvikelser från reglerna om tvångsinlösen enligt 22 kap. 
ABL, så gav HD ett tydligt uttryck för den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen och 
vad som menas med aktiebolagsrättslig verkan. Domen har således haft stor betydelse för 
den klassiska uppfattningen i doktrin, och kommer troligtvis att vara av stort värde vid 
framtida tvister. Men som nämnts ovan, och som även Arvidsson gav uttryck för i sin 
artikel om domen, så kan det diskuteras om HD valt att utöka den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipens tillämpningsomfång till att omfatta hela aktiebolagslagen. Om så är 
fallet, så har den haft än mer betydelse för den klassiska uppfattningen eftersom den då 
skall tillämpas undantagslöst. Det finns då risk för att domstolar i framtiden kommer att 
tolka domen som att HD ansett att den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen skall 
gälla undantagslöst, med tanke på HD:s uttalande om att det som regleras i ABL är av 
aktiebolagsrättslig natur.  
Danelius-Ericsons teori, om att det i framtida tvister skulle vara en idé att avgöra 
aktieägaravtalens verkan utifrån hur avtalsvillkoren stadgas i ABL, dess syften et cetera 
är intressant. Domen bygger till stora delar på detta resonemang, så en sådan framtida 
tolkning är inte omöjlig. Domstolar skulle då möjligtvis öppna sig för en mer liberal 
hållning, men då under förutsättningen att det inte varit HD:s mening att låta den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipens tillämpningsomfång sträcka sig över hela 
aktiebolagsrätten. 
Som jag nämnt ovan så ställer jag mig mycket frågande till HD:s dom. Å ena sidan lägger 
HD mycket fokus på bolagsordningen och reglernas syften (vilket i en förlängning skulle 
kunna öppna för en mer liberal hållning) och å andra sidan får man intrycket av att de ser 
väldigt strikt på den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen och dess 
tillämpningsomfång. Det kan därför bli svårt att på riktigt sätta ner foten och ge ett rakt 
svar på vad domen egentligen har inneburit för de olika uppfattningarna.  
Det kan då vara intressant att här föra ett de lege ferenda resonemang. Kanske är det dags 
att göra skillnad på privata och publika aktiebolag. Jag har full förståelse för att det i 
noterade bolag är viktigt med tvingande regler, att det finns ett stort intresse av rationella 
ägarförhållanden och möjligheten till fusion. Att tillerkänna aktieägaravtal där reglerna 
om tvångsinlösen inskränks aktiebolagsrättslig verkan, skulle då möjligtvis förfela syftet 
med reglerna i noterade aktiebolag. Jag ställer mig dock tveksam till om situationen är 
densamma för mindre, privata aktiebolag. Är det vanligt att aktieägare i fåmansaktiebolag 
ställs inför frågor som rationella ägarförhållanden och fusion? Jag nämnde i kapitel två att 
det är normalt att man i aktieägaravtal reglerar aktiebolagets ägarförhållanden, eftersom 
det är avhängande vem som är aktieägare i ett litet aktiebolag. Eftersom 
överlåtelsebegränsningar således är av stor vikt, känns det något motsägelsefullt att ta upp 
argument som rationella ägarförhållanden och fusion då det är precis det som man ofta till 
viss del vill motverka. Att låta privata bolag själva få bestämma huruvida reglerna om 
 37. 
tvångsinlösen skall gälla aktieägarna emellan borde således vara rimligt, en uppfattning 
som även delas utav Sjöberg
113
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4. Slutsats 
Denna uppsats har redogjort för aktieägaravtal och dess aktiebolagsrättsliga verkan. Det 
finns på området mycket god litteratur att tillgå som behandlar ämnet. Det dock varit 
författarens avsikt att i denna framställning tillägna rättsfallet NJA 2011 s. 429 
huvudrollen och utifrån detta försöka klargöra det svenska rättsläget på området. Det är 
med förhoppning som författaren önskar att uppsatsen har bidragit till diskussionen. 
I Sverige är den dominerande uppfattningen att aktieägaravtal i frånvaro av lagstöd aldrig 
kan få aktiebolagsrättslig verkan. Om detta är man i princip enig i doktrin, och har så 
varit sedan 1935 då Nial uttalade sig i frågan. Men det finns dock dem som är skiljaktiga. 
Roos ansluter sig förvisso till den dominerande uppfattningen, men påpekade redan 1969 
att skälen för denna uppfattning var vaga. Nordisk rätt har inspirerat till andra tankar, och 
skiljaktiga menar idag att det kanske inte är rimligt att se undantagslöst på den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen och de menar att aktieägaravtal under vissa 
förutsättningar borde tillerkännas aktiebolagsrättslig verkan. Rättsläget före NJA 2011 s. 
429 var således någorlunda klart, åtminstone i doktrin, trots avsaknad av lagstiftning och 
rättspraxis. 
När så HD meddelade dom i tvisten mellan Carmeuse och SMA, fick vi för första gången 
ett prejudikat som renodlat handlade om den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen. 
Kollisionen mellan de två rättsområdena, avtalsrätten och aktiebolagsrätten, hade för 
första gången konfronterats i domstol. 
Prejudikatet fastställer att ett aktieägaravtal vari man avsagt sig rätten till tvångsinlösen 
enligt 22 kap. ABL inte har aktiebolagsrättslig verkan. På detta område har rättsläget 
blivit mycket tydligt, men i den efterföljande juridiska debatten har  prejudikatet och dess 
karaktär diskuterats flitigt. Delar av domen går att tolka som att HD talar för samtliga 
aktieägaravtal, alldeles oavsett tvistefrågan. Detta blev tydligt inte minst när HD i sina 
domskäl drog slutsatsen att det som regleras i ABL är av aktiebolagsrättslig natur
114
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så är fallet, kan man i princip dra slutsatsen att prejudikatet i framtiden kommer att 
omfatta samtliga aktieägaravtal.  Domen har således enligt vissa skapat en osäkerhet på 
området, eftersom HD i andra delar av domen fokuserade mycket kring syftet med 
reglerna om tvångsinlösen och betydelsen av bolagsordningen et cetera. Frågan man då 
ställer sig är på vilka grunder HD:s dom vilar på, och hur domstolar i framtida tvister ska 
tolka prejudikatet. 
                                                 
114
 NJA 2011 s. 429 (s. 435). 
 40. 
Eftersom delar av domen kan tyckas vara otydliga, kan man föra en diskussion om hur 
rättsfallet och domen har påverkat de olika uppfattningar som finns i doktrin. 
Som nämnts ovan så har HD klargjort att rätten till tvångsinlösen inte kan inskränkas 
genom aktieägaravtal med aktiebolagsrättslig verkan. HD har således tillämpat den 
klassiska uppfattningen om aktieägaravtals aktiebolagsrättsliga verkan. I detta fall kan  de 
mer ”liberala” i doktrin inte få gehör för sina uppfattningar. Men vid en djupare analys av 
rättsfallet så finner man snart att HD lägger stor vikt vid saker som reglernas syfte och 
bolagsordningsfrihet. Om man därmed väljer att tolka domen i ett något vidare perspektiv 
så skulle det vara möjligt att påstå att om en regel i ABL går att avtala om i 
bolagsordningen (och därmed bli bindande för bolaget), utan att syftet med regeln 
förfelas, så borde detta innebära att den även i aktieägaravtal borde kunna få bindande 
verkan mot bolaget. Med ett sådant perspektiv har dörren för de ”liberala” 
uppfattningarna inte stängts helt. 
Det som dock oroar är det faktum att HD någorlunda tidigt i sina domskäl hävdade att det 
som reglerades i ABL var av aktiebolagsrättslig karaktär, och var därmed av sådan natur 
att det inte kunde avtalas bort med bindande verkan mot aktiebolaget. Om detta ska tolkas 
som en generell uppfattning, så har HD:s dom haft ännu större betydelse eftersom det då 
står klart att den dominerande uppfattningen gäller undantagslöst. Domen spänner då 
över hela området, och den aktiebolagsrättsliga separationsprincipens 
tillämpningsomfång innefattar hela aktiebolagsrätten. 
Svaret på frågan hur rättsfallet har påverkat de olika uppfattningarna blir därför något 
tvetydigt. Rättsläget är klart vad gäller reglerna om tvångsinlösen, där har HD tydligt valt 
att ta ställning till den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen och till den klassiska 
uppfattningen. I väntan på ny rättspraxis, anser jag det vara lämpligt att utgå från 
principen om att aktieägaravtal i avsaknad av lagstöd inte har någon aktiebolagsrättslig 
verkan när man skriver aktieägaravtal, oavsett vilken sorts klausul som skrivs in i 
aktieägaravtalet (förutom de undantag som idag anses vara tillåtna). Jag anser dock att 
detta är ett område som kräver vidare studier och diskussioner, och den ”liberala” 
uppfattningen bör absolut uppmärksammas mer.  
Jag ser med spänning fram emot framtida tvister gällande aktieägaravtal och dess 
aktiebolagsrättsliga verkan, och även om ett prejudikat i praktiken anses vara bindande 
har underrätterna ingen skyldighet att döma i enlighet med prejudikatet. Förhoppningsvis 
kommer vi då få en djupare och mer tillfredsställande analys av den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipens tillämpningsomfång. 
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Källförteckning 
Offentligt tryck 
Prop. 2004/05:85 Ny aktiebolagslag 
Prop. 1975:103 Om förslag till ny aktiebolagslag 
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